






















































(l)UWo)=mdoZ|古 exp[ -(叫+μ)] (l+ d) 1-t1 
lct ~:'! 1==1 ~ u.p .1 
ここで初期資産 w。の下で利子率 T，退職者への所得移転率m，子供への消費配分率mc' さらに
子供 1人当たりの出生費用/を用いると，前述の所得不確実性を明示的に考慮した予算制約は以下
のようになる。ただしYtはt期の所得であり，それは撹乱項 Goを含むために当該者は事前的に実現












(3) wt = (1+ r)wt _ 1 + (1-m -m)Yt + dytn -ct (t = 2，…， T). 





(4)ωt = (1 + r)ωt -1 + mytn -ct (t = T + 1，…，2T). 






作) u(ωo. Wj) = maxEo [一方叫[一 (αCt+μ)]J
s. t. W1= (l+r)wo+ (l-m)Yj-C1ール，
Yl =Yo + io・
(b) 就労期間(第2期~第T期)においてはw1とwTを所与として，
(6) u(w川 =m~lXEof_ i合町[-(αCt+ sn)J (1 + d )1-t1 Icに2222 」 U 戸 4




(7)uW=max E2|-J万町[-(叫ゆ)] (l+ d) l-t1 
lctl:T+/=P'll. v.p 
.J 
s. t. Wt= (l+r)wt-1+mYtn-cl' 
Yt+l =Yt+乙，w2T=O. 
これら 2T期間の効用の総和である以下の(8)式は， ωlならびに WTを所与として(1)式を最大化した
ものである。




不確実な所得YP)に対して.Eoexp [ α(l-m)y1(io)J =一α(l-m)yo+α2(l-m)2σ2/2が成立
する。したがって，このとき W1を所与としたときの第 1期目の期待効用は，次の(9)式で表される。
同 U(WO• W1) =Eo [一方exp[ -(α付制]] 
=方向[α [(l+r)woψ -W1+ (l-m)yo α(l-m)2σ2/2J一向]
(b) 就労期間(第 2期~第 T期)
このとき(6)式に関するベルマン方程式 (Bellmanequation) と以下の 1階条件，
な0) .1.=よ土r-E. ..1..~， t l+d ~tHt+1 
(1) A t = exp [αct-snJI s. 
ならびに包絡線定理 (envelopetheorem)を利用して，次式仰のオイラ一方程式 (Eulerequation)が得
られる。




r 1 . (1 +r ¥ ヮ 1
(13) CT-Ct=YT-Yt+ (T-t) l ais1叫τi)+α(1-m -mc + d) 2σ刈
r 1 . {1 + r ¥. " .， ? ?，~ 1 
(14) Ct= (1 +r)WT-I ω内 (T-t)lais 10判官i)+α(1-m -m， + d) 2σ判
ここで l/(l+r)= Rとする。
同 Wt-1-RWt=WTーI-RWT-R(T一川方叫百九十 α(l-m-m(+山 212]
(16) wt-] = 
-KWT R r ，~.， R 1 r 1 { 1 ¥." .，? ?，~ 1 
C(lIR)t +丘宇言一一下Rl (T-t)一百Jほ l州五τ剖 +(l-m-mc叫 2σ2/2J. 
さらに t= T，すなわち叫 1=WT_1のとき，
WT-1-RwT { R ¥2r 1 ( 1 ¥." . ，? ?，~l 
(川町=C(1/R)t+4て「ぺτ引 lais log¥玉石司)+ (l-m -mc +d)2σ212 J.
l-RT+I-t R(l-RT-t) 
(1紛 W，_. =一一一一一一1-R WT-1- 1-R 
R[R-(l-R) (T-t) -RT+I-t] r 1 . ( 1 . ¥ ， 1. ， .¥? ?，^ 1 |一一 logl一一一一一)+ (1-m -m( + d) 2σ2/21 (1-R) 2 Lα9 引 R(1 + d) J 'U fft fft(' UJ U / '"J 
ここで(15)式に(18)式を代入すると就労期間(第2期~第T期)の最適消費量が，以下のように得られ
る。このとき t期(第2期~第T期)の資産蓄積量は側式で表される。
1-R r1 ~~. 1 
(1効 Ct=下FτilR wt_1-RT切 TJ+ (l-m)Yt 
[R(T+ 1-t)RT+Itlr1.f 1 ¥ 
一一 11~log( n/，" <¥ )+(l-mー い)2 0' 2/2] 1-R 1-RT+ト t J Lα。話¥R(l+d)}
1-RT-t . (1-R)RT-t 
仰) ω=一一一一-::-;-W1-RT+I-t ~t-I' 1-RT+I-t 






1-RT~t . RT~t-RT~1 
WI ="' Tl'1" 1 WT -r ， Tl'1"_' W t 1 -RT~ 1 wl' 1-RTー1 wT
+古[(T-l)ド軒町)][ム log(卜一」同)+川(1十 C+吋ザdα7f log~ R(l +15 } 
l-R rl ~_~ 1 
Cz=τF丁lRω1-RT~2WrJ + (l-m)Y2 








(24) Etexp[一αmYt+l(乙)nJ=αmYtn+ (αmn)2σ2/2 
包5) 1-R r R (2T+ l-t)R2T+l t 1 r 1 ，/ 1 ¥. 0 0 0 In 1 Ct =R(l-R2T+lサ Wt-l +mYtn-l1~R - ，~~ i~R;~:'I~t J la"s log~R(l~ð))+仇2σ212J
ここで(b)就労期間(第2期~第T期)の制式を利用すると叫に関する蓄積過程を表す次式闘が導
出され， (T+ 1)期目の消費量制式が得られる。
。 l-R2T~t R r >T RT-R2T~t I~ .¥1 r 1 / 1 ¥. 00 o/n1 r 寸ヲTWT+τ古川寸二F一 (T-t)Jla.Ls log~R(l~訂 ) +m仙沼J
('l7) 1 -R r R TRT 1 r 1 ， / 1 ¥."" 0 ，n 1 CT+l 五百弓オ wT+n仰 -lτR τI?rJ lτs log~五τ訂) +m2n2σ2/2 J 
以上の結果より， (c)退職期間(第 T+l期~第2T期)の効用 U(WT)が求められる。
(28) デ l-RT 1 r r l-R U (WT) = -(1 + 15) ~ T下子万 expl-αlR(τ百 WT
+mYon -(古-τ寄)[方叫百出)+ m2n2 (J 2/2] -Tm2n2 (J z /2] -s nJ
-26 
所得不確実性，出生カ，および資産
(d) 全期間(第 I期~第 2T期)
出生可能な就労期間の期待効用 U(wo' wjキ)と就労期間の期待効用 U(Wj*，WT)から wl'が得られ，
第l期から第T期までの期待効用 U(WO' WT)は以下のようになる。
(29) U (WO・WT)=U(WO， Wj*) +U(Wj*. WT) 
1-RT 1 I r 1-R ( 1 ~_・ r ¥ 




一TよニRT_1_ ~.._ i _ N I 1 -R 側 U(WT *) = -(l + d ) -1 ~1 -'R αs exp l-a R (R2可 (Wo-Rfn) 
1 -RT r ，_ I 1 TRT ¥ ，_ '"? _1 τR2T l (l-m)yo一(下五-l'~ Ì?T) (l-m)2σ判
RT (1 -RT) r (l TRT ¥ ?? ?，~ 1 -τで予t-'-lmYon一¥1士五-l--=RT) m21向 212J 
+[事長(古デー 昌子)+ (高デ一古)J方叫前知)IμJ. 




1-RT r ，_ I 1 TRT ¥ (1-m)2ασ2 1 +下R2Tl (l-m)yo一(下五一下I?r)，~ ""2 ~ V J 
+ RT .(l-:.l!.T) r mv^n _ ( -.--l-n-_ _TR~_ I m2n~ ασ~ 1 一寸てR2T L mYon -¥ 1二五 TτRT J一一三一一」
+(1~~2T - l~R -T) ~ IOg(R(l~ð))!-ßnl TでFτ )a lo¥百τ訂 sJ
この結果より，最適出生力は以下の 1階条件(ならびに 2階条件)を満たじている。
(32) d U(い )/dn=1-α庁長 [RT[myo-(古一書T)α仇 σ2J 
+(l-m-mc+d)yo-(廿王丹市[(l-m)d+d2nJσ442Z]-pi
X U(Wo• n) =0 
27 
したがって，この家計の最適出生数がが上式より得られ，以下の結果が得られる。
δn*(σ2) > _ . . > 











































































散値の関係について調べる。 これは上の図 2ー 2において示されている。ただし縦軸は資産ストッ
クW
f
と最適出生力 n*，横軸は期間Iを表している。 さらに前述の結果と同様に 2つの曲線は所得
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